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This study aimed to determine the effect simultaneously and partially inflation, interest rates SBI, JCI on the 
return of mutual fund shares. This study is explanatory research with a quantitative approach. The sample 
used in this study were 37 mutual fund shares listed on the Indonesian Securities and Exchange Commission. 
Analysis of the data used in this study is a multiple linear regression analysis. Results from this research that 
the rate of inflation, interest rates SBI and JCI entirely simultaneous effect on the return of mutual fund shares. 
These results demonstrated the probability value of F 0,000 (α ≤ 0.05) in mutual fund shares. Inflation rates, 
interest rates SBI and JCI also partial effect on the returns of stock mutual funds, while most dominant 
variable on the return of mutual funds is JCI, indicated by the variable beta 0,404 worth of JCI who has the 
most dominant values and the highest among the three the independent variables. The independent variables 
in this study affect the dependent variable by 18.1%, while other factors that did not participate in the test of 
81.9% is explained by other variables outside of the three independent variables.  
 




Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh secara simultan dan parsial variabel inflasi, tingkat suku 
bunga SBI, IHSG terhadap tingkat pengembalian reksadana saham. Jenis penelitian ini adalah penelitian 
penjelasan (explanatory) dengan pendekatan kuantitatif. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini 
sebanyak 37 reksadana saham yang terdaftar pada BAPEPAM RI. Analisis data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda. Hasil dari penelitian ini yaitu tingkat inflasi, tingkat suku 
bunga SBI dan IHSG seluruhnya berpengaruh secara simultan terhadap tingkat pengembalian reksadana 
saham. Hasil tersebut dibuktikan dengan nilai probabilitas Fhitung 0,000 (α ≤ 0,05) pada reksadana saham. 
Tingkat inflasi, suku bunga SBI dan IHSG juga berpengaruh secara parsial terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham, sedangkan variabel yang paling dominan terhadap tingkat pengembalian reksadana saham 
adalah IHSG, ditunjukan dengan beta senilai 0,404 maka variabel IHSG lah yang memiliki nilai paling 
dominan dan paling tinggi diantara tiga variabel bebas tersebut. Variabel independen dalam penelitian ini 
mempengaruhi variabel dependen sebesar 18,1 % sedangkan faktor lain yang tidak ikut di uji sebesar 81,9 % 
dijelaskan oleh variabel lain diluar ketiga variabel bebas tersebut. 
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Perkembangan  dunia  investasi  pasar  modal 
Indonesia mengalami perkembangan  yang begitu 
pesat, dilihat dari semakin banyaknya perusahaan – 
perusahaan yang berlomba – lomba membuat unit 
bisnis investasi baru maupun perkembangan 
perusahaan investasi itu sendiri. Investor sebagai 
pihak  yang memiliki kelebihan dana  yang dapat 
menginvestasikan  danannya  pada  berbagai 
sekuritas dengan harapan memperoleh imbalan 
(return).  Investasi dikategorikan menjadi dua jenis 
yaitu, Real Assets dan Financial Assets. Real 
Assets adalah aktiva berwujud seperti mesin, 
gedung, kendaraan dan sebagainya. Financial 
Assets merupakan dokumen klaim tidak langsung 
pemegangnya terhadap aktiva rill pihak yang 
menerbitkan sekuritas (Kamaruddin, 2004 : 2). 
Reksadana (mutual fund) adalah salah satu 
investasi financial assets di pasar modal, investasi 
reksadana ini dilakukan dengan membeli unit 
penyertaan reksadana yang nilai setiap unitya akan 
tercermin pada Net Asset Value (NAV) atau Nilai 
Aktiva Bersih (NAB). 
Reksadana Saham memberikan potensi 
pertumbuhan nilai investasi yang lebih besar 
dibandingkan dengan reksadana pasar uang, 
reksadana pendapatan tetap, reksadana terproteksi 
dan reksadana campuran yang berarti risiko 
reksadana saham ini juga memiliki risiko yang 
besar. Reksadana saham ini menjadi pilihan 
investasi yang menarik bagi investor yang mengerti 
potensi investasi untuk jangka panjang untuk 
menginvestasikan dana nya selain itu investor juga 
harus mengerti dan bersedia menerima risiko 
investasi yang menyertainya.  Investasi reksadana 
saham ini diharapkan dapat memperoleh banyak 
manfaat dibandingkan     harus melakukan sendiri 
secara langsung karena manajer investasi bersama 
bank kustodian akan melakukan apa yang 
seharusnya dilakukan oleh investor professional 
dalam melakukan aktifitas investasinya. 
Menganalisis dan memilih saham apa yang akan 
dibeli, kapan, berapa banyak harus membeli dan 
menjual, melakukan penyelesaian transaksi jangka 
panjang, serta menyimpan dan melakukan 
administrasi, merupakan pekerjaan yang harus 
dilakukan oleh manajer investasi (Pratomo dan 
Ubaidilillah 2009 : 74). Faktor – faktor yang 
mempengaruhi tingkat pengembalian reksadana 
saham dikelompokan menjadi tiga, yaitu : faktor 
keamanan politik, kondisi pasar global dan faktor 
makroekonomi. Investor harus mempertimbangkan 
beberapa indikator  ekonomi  makro  yang  dapat  
membantu investor dalam  membuat keputusan  
investasinya. Indikator ekonomi makro seringkali 
dihubungkan dengan pasar modal adalah fluktuasi 
tingkat bunga, inflasi, kurs rupiah dan lainnya. 
Inflasi yang tinggi dapat mengurangi tingkat 
pendapatan riil yang diperoleh investor dari 
investasinya juga dapat berpengaruh pada tingkat 
pengembalian investasi. 
SBI diterbitkan dan dijual oleh BI untuk 
mengurangi kelebihan uang primer tersebut. Dasar 
hukum penerbitan SBI adalah Surat Keputusan 
Direksi Bank Indonesia. Bank sentral 
mengeluarkan kebijakan yang tercermin dalam 
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) dimana tingkat 
suku bunga SBI adalah dasar  penetapan  tingkat  
suku  bunga baik bunga simpanan maupun bunga 
pinjaman bagi bank – bank pemerintah dan bank – 
bank umum yang ada. Faktor suku bunga ini 
penting untuk diperhatikan karena rata – rata semua 
orang termasuk investor reksadana saham, selalu 
mengharapkan hasil investasi yang lebih besar. 
Dengan adanya perubahan suku bunga, tingkat 
pengembalian hasil dari berbagai investasi akan 
mengalami perubahan. Ada yang cenderung naik 
da nada juga yang cenderung turun (Taswan, 2010 
: 283). Pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) mempengaruhi return reksadana, return 
reksadana yang naik beberapa disebabkan oleh 
perubahan positif IHSG. Pemerintah dan pelaku 
ekonomi diharapkan dapat menjaga nilai IHSG 
untuk terus mengalami peningkatan. 
Penelitian terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham ini sangat menarik untuk 
dilakukan karena faktor makro ekonomi dapat 
mempengaruhi kinerja reksadana saham sehingga 
dapat pula menghitung tingkat pengembalian 
reksadana saham. Penelitian ini juga bertujuan 
untuk menganalisis pengaruh inflasi, tingkat suku 
bunga SBI & IHSG terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham yang tergabung dalam badan 
pengawas pasar modal secara simultan dan parsial.  
Rumusan Masalah dalam penelitian ini adalah 
Apakah terdapat pengaruh variabel inflasi, tingkat 
suku bunga SBI dan  IHSG terhadap tingkat 
pengembalian reksadana saham secara parsial? 
Apakah terdapat pengaruh variabel inflasi, tingkat 
suku bunga SBI dan  IHSG terhadap tingkat 
pengembalian reksadana saham secara simultan? 
 
TINJAUAN PUSTAKA 
1.    Pasar Modal 
Pengertian pasar modal secara umum adalah 
suatu sistem keuangan yang terorganisasi, 
termasuk didalamnya adalah bank-bank komersial 
dan semua lembaga    perantara    dibidang   
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keuangan,    serta keseluruhan surat-surat berharga 
yang beredar. Pasar modal adalah suatu pasar 
(berupa gedung) yang disiapkan untuk 
memperjualbelikan saham- saham, obligasi-
obligasi dan jenis surat beharga lainnya dengan 
memakai jasa perantara dagang efek (Sunariyah, 
2011 : 4). Instrumen pasar modal pada prinsipnya     
adalah     semua     surat     berharga (efek).   Surat 
berharga yang diperdagangkan di pasar modal pada 
umumnya dibedakan menjadi surat berharga yang 
bersifat hutang dan surat berharaga yang bersifat 
kepemilikan. Selain saham, terdapat instrumen 
pasar modal lainnya yang sering diperjualbelikan di 
pasar modal, yaitu obligasi, waran, right issue dan 
reksadana (Guinan, 2010 : 389 – 341). 
2.    Reksadana 
Reksadana   didefinisikan   sebagai   portofolio 
aset keuangan yang terdiversifikasi, dicatatatkan 
sebagai  perusahaan  investasi  yang terbuka,  yang 
menjual saham kepada masyarakat dengan harga 
penawaran dan penarikannya pada harga nilai aktiva 
bersihnya (Manurung, 2007 : 1). Reksadana di 
Indonesia dibagi dalam 4 (empat) jenis kategori, 
yakni reksadana pasar uang, reksadana pendapatan 
tetap, reksadana saham dan reksadana campuran. 
Penggolongan jenis reksadana disini memang 
berdasarkan kategori instrumen dimana reksadana 
melakukan  investasi.  (Pratomo  dan  Ubaidillah, 
2009 : 68). 
3.    Indeks Harga Saham Gabungan 
Indeks  Harga  Saham  Gabungan (Composite 
Stock Price Index = CSPI) merupakan indeks 
gabungan dari seluruh jenis saham yang tercatat di 
bursa efek. Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
diterbitkan oleh bursa efek. 
4.    Inflasi 
Inflasi  adalah  suatu  keadaan  dimana  secara 
umum harga-harga melambung tinggi dan nilai dari 
uang tersebut mengalami penurunan (McTaggart, 
2003 : 664). Menurut Sunariyah (2011 : 21), 
meningkatnya inflasi secara relatif adalah signal 
negatif bagi investor. McTaggart (2003 : 664), 
dilihat dari penyebabnya, maka inflasi dapat 
dibedakan menjadi dua, yaitu: Demand-Pull 
Inflation dan Cost-Push Inflation 
5.    Tingkat    Suku    Bunga    Sertifikat    Bank 
Indonesia 
Menurut Arifin (2007 : 118), Suku bunga (SBI) 
adalah suku bunga yang diberlakukan Bank 
Indonesia (SBI). Pemerintah melalui BI akan 
menaikan tingkat suku bunga guna mengontrol 
peredaran uang di masyarakat atau dalam arti luas 
mengontrol    perekonomian    nasional.    Menurut 
McTaggart  (2003  :  572),  suku  bunga  dibedakan 
menjadi dua, yaitu: Suku Bunga Riil & Suku Bunga 
Nominal. 
Hipotesis Penelitian 
1. Pengaruh inflasi, tingkat suku bunga SBI 
dan IHSG terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham secara simultan 
H0    : tidak ada pengaruh antara tingkat inflasi, 
tingkat suku bunga SBI, IHSG dengan tingkat 
pengembalian reksadana saham secara simultan. 
Hi    :  ada  pengaruh   antara  tingkat  inflasi, 
tingkat suku bunga SBI, IHSG dengan tingkat 
pengembalian reksadana saham secara simultan. 
2. Pengaruh inflasi, tingkat suku bunga SBI 
dan IHSG terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham secara parsial 
H0    : tidak ada pengaruh antara tingkat 
inflasi, tingkat suku bunga SBI, IHSG dengan 
tingkat pengembalian reksadana saham secara 
parsial. 
Hi    :  ada  pengaruh  antara  tingkat inflasi, 
tingkat suku bunga SBI, IHSG dengan tingkat 
pengembalian reksadana saham secara parsial. 
 
METODE PENELITIAN 
Jenis  penelitian  yang  akan  digunakan  oleh 
peneliti adalah penelitian penjelasan (explanatory 
research) dengan pendekatan kuantitatif. Lokasi 
penelitian dilakukan di Pojok Bursa Efek Indonesia 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas 
Brawijaya Malang. Alamat pojok Bursa Efek 
Indonesia atau Indonesia Stock Exchange Corner 
(ISX) di Jalan MT. Haryono Nomor 165, Malang, 
Jawa Timur. Data yang digunakan adalah data 
Nilai Aktiva Bersih (NAB) Reksadana, data SBI, 
data Inflasi, dan data Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG). Berikut  data  yang  digunakan  
dalam  penelitian degan sumber data bersama 
satuannya. 
Tabel 1 Data yang Digunakan Dalam Penelitian 
No. Jenis Data Sumber Data Satuan 
1. Data NAB RD Saham BAPEPAM Rupiah 
2. Data Suku Bunga SBI BI Persen 
3. Data Inflasi BEI Persen 
4. Data IHSG BEI Persen 
Sumber : data diolah peneliti 
 
Variabel   yang  digunakan  dalam  penelitian  ini 
dikelompokan peneliti menjadi dua yaitu, Variabel 
Bebas (Independent) adalah variabel yang di duga 
bebas berpengaruh terhadap tingkat pengembalian 
reksadana saham, yakni: 
X1 = Tingkat Inflasi 
X2 = Tingkat Suku Bunga SBI X3 = IHSG 
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Variabel Terikat (Dependen) pada penelitian ini 
adalah tingkat pengembalian reksadana saham  
Populasi 
Populasi pada penelitian ini seluruh reksadana 
saham listing bapepam pada periode 2011 – 2013 
yang berjumlah sebanyak 107 reksadana saham. 
Sampel 
Sampel  yang  digunakan  pada  penelitian  ini 
yakni 37 Reksadana Saham yag diperoleh 
berdasarkan inception date dan liquidated selama 
periode pengamatan serta dihitung per unit 
penyertaannya. NAB yang akan diambil sebagai 
sampel adalah besarnya NAB pertahun yang 
diambil dari nilai NAB perbulan untuk tahun yang 
bersangkutan. Data bulanan peneliti pilih karena 
menghindarkan bias dari pasar yang mereaksi suatu 
informasi yang ada, maka peneliti mengharapkan 
dengan menggunakan data bulanan dapat diperoleh 
hasil yang lebih akurat. 
 
Tabel 2 Kode dan Nama RD Saham 
No. Kode Nama Reksadana Saham 
1. 0091033 Panin Dana Maksima 
2. GR002PRIMASH Panin Dana Prima 
3. BIIDINA Reksa Dana Axa Citradinamis 
4. 000D1B Bni Reksadana Berkembang 
5. FOSL Reksa Dana Bnp Paribas 
Solaris 
6. 0089763 Bnp Paribas Ekuitas 
7. MPPESON Bnp Paribas Pesona 
8.  
FOIP 








Reksa Dana Dana Ekuitas 
Prima 
11. 0086769 Batavia Dana Saham Optimal 
12. BAM SAH Batavia Dana Saham 





15. 0091017 Rencana Cerdas 
16. RDMW Danareksa Mawar 
17. 00D68D Reksa Dana Makinta Mantap 
18.  
00D68B 












First State Indoequity Value 
Select Fund 
22. 0085209 Gmt Dana Ekuitas 
23. 00D54E Reksadana Lautandhana 
Equity 
24 00D61B Reksa Dana Millenium Equity 
25. BIG-EQ Reksa Dana Mnc Dana Ekuitas 
26. 0083303 Mandiri Investa Ugm 
27.  
035600055431 
Reksa Dana Mandiri Investa 
Atraktif 
28. 035600022433 Manulife Saham Andalan 
29. 0092882 Manulife Dana Saham 
30.  
NISP 
Reksa Dana Nisp Indeks 
Saham 
Progresif 
31. 0094532 Reksadana Dana Pratama 
Ekuitas 
32. 0099424 Pratama Saham 
33. 0090829 Schroder Dana Prestasi Plus 
34.  
000D8O 




Syailendra Equity Opportunity 
Fund 
36. 000D2B Trim Kapital 
37. 000D2L Reksa Dana Trim Kapital Plus 
Sumber : Bapepam.go.id 
 
ANALISIS DATA DAN PENGUJIAN 
HIPOTESIS 
1. Uji Asumsi Klasik 
Menurut Ghozali (2009:89) agar model 
yang disajikan dapat dianalisis dan memberikan 
hasil yang prespektif (BLUE-Best Linier 
Unbiased Estimation), maka model tersebut harus 
memenuhi asumsi dasar klasik yaitu tidak terjadi 
gejala multikolineritas, heteroskedastisitas, dan 
autokorelasi serta memenuhi asumsi kenormalan 
residual, sehingga harus memenuhi pengujian 
asumsi klasik. 
 
a.    Uji Normalitas 
Uji Normalitas bertujuan untuk mengetahui 
apakah data tersebut memiliki hasil normal atau 
tidak, dengan mendistribusikan variabel dependen 
ke dalam uji normalitas dapat  menggunakan  
metode  Histogram  dan normal P-P Plot 
Regression Standadized, dimana melihat dari titik 
penyebaran pada sumbu  diagonal  data  pada  
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Gambar 1 Hasil Uji Normalitas – Histogram 




Gambar 2 Hasil Uji Normalitas – Normal P-Plot 
Sumber : Data sekunder diolah peneliti 
 
Dilihat dari gambar Histogram dan Normal P-P 
Plot of Regresssion Standardized Residual 
menunjukkan  bahwa titik – titik menyebar disekitar 
garis diagonal sumbu maka dinyatakan bahwa data 
terdistribusi normal. 
b.   Uji Multikolinieritas 
Uji    multikolinieritas    dapat    dilakukan dengan  
melihat  Tollerance  (TOL)  dan Variance Inflation 
Factor (VIF) dari masing – masing variabel bebas 
terhadap variabel terikat. Jika nilai VIF tidak lebih 
dari 10, maka model dinyatakan tidak ada gejala 
multikolinieritas (Suliyanto, 2011 : 90). Dari hasil 
uji SPSS 21.0 for windows menyatakan bahwa 
tidak terjadi masalah multikolinieritas karena 
TOL berada di atas 0,1 dan nilai VIF dibawah 10. 
 




Tingkat Inflasi  












Sumber : Data sekunder diolah peneliti 
 
c.   Uji Heterokedastisitas 
Uji  asumsi  heterokedastisitas  bertujuan untuk 
mengetahui apakah sebuah model regresi terjadi 
ketidaksamaan varians dari residual antara satu 
pengamatan dengan pengamatan yang lain (Sulhan, 











Gambar 3 Hasil Uji Heterokedastisitas - Scatterplot 
Dilihat dari gambar Scaterplot dapat diketahui 
bahwa titik-titik menyebar dengan pola yang tidak 
jelas di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y 
maka pada model regresi tidak terjadi masalah 
heteroskedastisitas. 
d.   Uji Autokorelasi 
Uji      Autokorelasi      bertujuan      untuk 
mengetahui   apakah   dalam   sebuah   model 
regresi linier ada korelasi antara kesalahan 
pengganggu pada periode t dengan kesalahan 
pengganggu pada periode t-1 (sebelumnya). 
Kriteria pengambilan keputusan bebas autokorelasi 
juga dapat dilakukan dengan cara melihat  nilai  
Durbin  – Watson,  dimana jika nilai didekat 
dengan 2, maka asumsi bebas autokorelasipun 
terpenuhi (Ghozali, 2011 : 110 –   111).   Nilai   
Durbin-Watson   menunjukan angka 1,957, nilai 
tersebut telah mendekati angka 2. Nilai tersebut 
juga berada dalam kisaran -2 sampai +2 yang 
menyatakan tidak adanya autokorelasi. 
 
2.    Analisis Regresi Linier Berganda 
Y = 0 + 1X1 + 2X2 + 3X3 + e 
Y = Tingkat pengembalian RD Saham 
X1 = Tingkat Inflasi 
X2 = Tingkat suku bunga SBI X3 = IHSG 
1,2,3= Koefisien Regresi 
 
Berdasarkan   hasil   uji   beta   dapat   disusun 
persamaan regresi linier sebagai berikut: 
Y = -1,883 + -1,904 X1 + 1,762 X2 + 0,227 X3 
 
Adapun    persamaan    regresi    diatas    dapat 
diartikan bahwa : 
a. Konstanta dalam regresi ini menunjukan 
bahwa apabila tidak ada variabel inflasi, suku 
bunga SBI, dan IHSG maka nilai return 
reksadana saham sebesar -1,883. 
b. Nilai  koefisien  regresi  pada  variabel  inflasi 
(X1) senilai  -1,904.  Dengan  ini  menyatakan 
bahwa apabila inflasi naik satu – satuan maka 
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return reksadana saham akan turun sebesar -
1,904. 
c. Nilai  koefisien  regresi pada  variabel  suku 
bunga sertifikat bank Indonesia (BI Rate) (X2) 
senilai 1,762. Dengan ini menyatakan bahwa 
apabila suku bunga SBI naik satu – satuan maka 
return  reksadana  saham  akan  naik  sebesar 
1,762. 
d. Nilai koefisien regresi pada variabel IHSG (X3) 
senilai 0,227. Dengan ini menyatakan bahwa 
apabila IHSG naik satu – satuan maka return 
reksadana saham akan naik sebesar 0,227. 
 
Tabel 4 Ringkasan Hasil Uji Berganda 
Variabel Sig. Keputusan 
Inflasi 0,000 Signifikan 
Suku Bunga 0,000 Signifikan 
IHSG 0,000 Signifikan 
Sumber: data diolah peneliti 
 
3.    Uji F 
Uji  F  adalah  uji  signifikansi  serentak  guna 
meihat kemampuan menyeluruh dari variabel untuk 
dapat menjelaskan tingkah laku keberagaman 
variabel (Suhariyadi dan Purwanto, 2009 : 2005). 
Dilihat dari tabel ANOVA dapat dibuktikan dengan 
Sig F < 5% (0,000 < 0,05). Dari hasil analisis regresi 
berganda diatas dapat diketahui bahwa secara 
bersama – sama variabel independen yang terdiri 
dari Inflasi (X1), Suku Bunga SBI (X2), dan IHSG 
(X3)  memiliki  pengaruh  signifikan  terhadap 
variabel dependen (return reksadana saham). 
 
4.    Uji t 
Dari  hasil  pengujian  tabel  5  dapat  ditarik 
kesimpulan bahwa seluruh variabel berpengaruh 
terhadap return reksadana saham. Hal ini 
disebabkan  karena  pada  seluruh  variabel 
independen tersebut memiliki nilai signifikan 0,000 
< 0,05. 
 
Tabel 5 Hasil Uji t 
 
Sumber : Data sekunder diolah peneliti 
 
5.    Koefisien Determinasi 
Untuk   melihat   pengaruh   antara   variabel 
dependen dan independen dapat dilihat dari 
Adjusted R Square dimana dalam penelitian ini nilai 
Adjusted R Square dapat dilihat dalam tabel 6 
dibawah 
 






Sumber : Data sekunder diolah peneliti 
 
Dilihat dari tabel Model Summary nilai Adjusted R 
Square adalah sebesar 0,181, artinya ketiga  
variabel  independen   yaitu  inflasi,  suku Bunga   
SBI   dan   IHSG   hanya   mempengaruhi variabel 
dependen sebesar 18,1%, sedangkan faktor lain 
yang tidak ikut diuji sebesar 81,9% dijelaskan oleh 
variabel lain diluar 3 variabel bebas tersebut. 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. Pengaruh inflasi , tingkat suku bunga SBI dan 
IHSG  terhadap  tingkat  pengembalian 
reksadana saham. Hasil analisis regresi dalam 
uji F bahwa ketiga variabel diperoleh hasil 
Fhitung  sebesar 99,159 dengan  probabilitas  
0,000  yang artinya nilai signifikan inflasi < 
0,05 (5%) dengan begitu terdapat pengaruh 
simultan variabel inflasi, tingkat suku bunga 
SBI dan  IHSG  terhadap tingkat 
pengembalian reksadana saham. Hal ini sesuai 
dengan hipotesis yang diajukan. 
2. Pengaruh        inflasi        terhadap        tingkat 
pengembalian reksadana saham berdasarkan 
thitung -14,895 dengan probabilitas 0,000 yang 
artinya nilai signifikan inflasi < 0,05 (5%) 
dengan begitu terdapat pengaruh negatif dan 
signifikan antara variabel inflasi terhadap 
return reksadana saham. Hal ini sesuai dengan 
hipotesis  yang  diajukan.  Inflasi  bepengaruh 
negatif hal ini berarti jika tingkat Inflasi naik 
maka tingkat pengembalian reksadana saham 
akan turun. 
3. Pengaruh  tingkat  suku  bunga  SBI  terhadap 
tingkat pengembalian reksadana saham 
berdasarkan  thitung   9,793  dengan  probabilitas 
0,000  yang  artinya  nilai  signifikansi  suku 
bunga SBI < 0,05 (5%) dengan begitu adanya 
pengaruh positif dan signifikan terhadap return 
reksadana saham. Hal ini sesuai dengan 
hipotesis yang diajukan. Tingkat suku bunga 
berpengaruh positif hal ini berarti jika tingkat 
suku bunga naik maka tingkat pengembalian 
reksadana sahampun akan naik. 
4. Pengaruh IHSG terhadap tingkat 
pengembalian reksadana saham berdasarkan 
thitung  13,868 dengan  probabilitas  0,000  yang 
artinya nilai signifikansi IHSG < 0,05 (5%) 
dengan begitu adanya  pengaruh  positif  dan  
Variabel thitung Sig. 
X1 = Inflasi 
X2 = Suku Bunga 
SBI  
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signifikan terhadap return reksadana saham. 
Hal ini sesuai dengan hipotesis yang diajukan. 
IHSG berpengaruh positif hal ini berarti jika 
tingkat IHSG naik maka tingkat pengembalian 
reksadana sahampun akan naik. IHSG 
merupakan variabel independen yang paling 
dominan dibandingkan kedua variabel lainnya. 
 
KESIMPULAN & SARAN 
Kesimpulan 
1. Secara parsial faktor makro ekonomi 
berupa inflasi, suku bunga SBI dan IHSG 
memiliki pengaruh signifikan, dengan hasil 
nilai probabilitas inflasi sebesar 0,000, suku 
bunga 0,000, dan IHSG 0,000 
2. Secara simultan bersama – sama dan 
secara parsial variabel inflasi, suku bunga 
SBI dan IHSG memiliki pengaruh signifikan 
dengan nilai 0,000 terhadap return reksadana 
saham. 
3. Variabel yang paling dominan diantara 3 
variabel bebas yaitu, IHSG dengan nilai 
koefisien sebesar 0,404. 
 
Saran 
1. Bagi Investor, Diharapkan dari penelitian ini 
menjadi sarana pertimbangan seorang investor 
untuk berinvestasi pada Reksadana saham juga 
diharapkan untuk lebih memperhatikan faktor 
lain untuk melakukan investasi reksadana 
saham ini, karena risiko yang terjadi tidaklah 
kecil. 
2. Bagi peneliti selanjutnya, Hasil penelitian ini 
diharapkan dapat memberikan saran atau 
implikasi bagi penelitian selanjutnya, jika 
dimungkinkan menambah periode penelitian 
atau melakukan variasi periode kalkulasi, 
sehingga dapat memberikan informasi yang 
lebih komprehensif mengenai kinerja portfolio 
yang terbentuk dengan pendekatan yang 
digunakan. Bagi peneliti selanjutnya jug adapt 
menambah variabel makroekonomi dan indeks 
bursa asing misalya: pertumbuhan jumlah 
uang bursa regional ASEAN, kurs dollar 
Amerika terhadap Rupiah dan tingkat 
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